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摘要 
企业经营的目标在于价值增值，企业在发展过程中通过调整内部治理结构以
适应内外部环境的变化，适时的变革在企业的发展过程中将起到至关重要的作用。
轻资产化虚拟经营将企业价值提升视为动力源泉，通过杠杆利用组织内外部资源，
实现低投入高产出的目的。 
本文以广义上的财务管理理论框架中的研究路径为基础形成逻辑架构，即企
业所处的内部及外部环境作用于公司战略与公司治理，具体包括组织架构、经营
战略、经营模式等方面，进而影响企业包括筹资、投资、分配等方面的财务决策。
财务决策的制定将直接影响企业价值，同时又反作用于企业的内部环境，二者相
辅相成，达到动态优化。 
本文在对现有相关理论和研究进行回顾及梳理的基础上，以案例公司轻资产
化虚拟经营变革为切入点，运用价值链理论、生命周期理论、虚拟经营及轻资产
相关理论等对虚拟经营变革的实施动因、实施过程与其对财务绩效的影响进行了
深入分析。通过对案例公司虚拟经营变革来龙去脉的完整呈现，本文得出轻资产
化虚拟经营变革应当将着力点放在核心能力的识别与业务环节的取舍上，强化核
心环节，将非核心环节虚拟化，同时对组织架构与管控模式进行相应调整，以达
到降低成本，提高经营能力与经营绩效的目的。轻资产化虚拟经营变革对企业财
务决策具有一定影响，主要表现在资产构成、资本构成、融资来源、收益能力、
股利分配等方面。这些财务变化趋势中的一部分与现有普遍的研究结果相符，另
一部分则由于园林行业业务模式特殊性等原因与普遍结论存在差异。 
 
 
 
关键词：企业变革；虚拟经营；财务影响  
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Abstract 
Corporate operation is aimed at the increment of values. In the developmental 
process, enterprises need to adjust their internal governing structures to adapt to the 
changes in internal and external environments. Meanwhile, appropriate reform will 
play a crucially important role in the process of developing enterprises. The virtual 
operation of light asset will take improving corporate values as the source of its power. 
Through the leverage, it can utilize resources inside and outside of the organization to 
reach the aim of low input and high output. 
Basing on the researching paths in the financial management theories in the 
broad sense, the article forms a logic structure: The external and internal 
environments of enterprises act upon the strategies and governing of companies, such 
as organizational structure, operating strategies and operating modes, which further 
influence the financial decisions of enterprises in fund raising, investment and 
distribution; meanwhile, the formulation of financial decisions will directly influence 
corporate values and react upon the internal environment of enterprises. By 
complementing each other, they reach the dynamic optimization. 
Based on reviewing and arranging current theories and research, the article starts 
its research from the virtual operating reform of light assets in case companies. Firstly, 
it utilizes relevant theories on value chains to arrange the factors and process of 
implementing asset-light reform. It then carries out an in-depth analysis of the 
influences of financial performances. In the meantime, it compares with existing 
research conclusions. By completely representing the ins and outs of the asset-light 
reform of case companies, the article draws the conclusion that the reform of 
asset-light operations should be focused on identifying core abilities and accepting or 
rejecting business links, enhancing core links and making non-core links virtual. In 
the meantime, it makes a relevant adjustment of the organizational structure and 
control mode to reach the aims of lowering costs, improving operating abilities and 
enhancing operating performances. The asset-light reform exerts certain influences on 
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the financial decisions of enterprises, which are mainly represented in asset 
composition, capital composition, funding source, profiting ability and dividend 
distribution. In the tendency of such financial changes, partial changes are consistent 
with the universal results of researching the financial influences on asset-light virtual 
operations. Other changes are different from universal conclusions due to the 
uniqueness of business modes in the landscape industry. 
 
 
 
Key words: Enterprise Innovation; Virtual Operating; Financial Influence 
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第一章 绪论 
 1.1 选题背景 
阿得理安、默瑞逊等学者指出，现代企业的经营目标是创造利润并且使之达
到最大化。但现实中市场环境以及各种内外部因素处于不断变化的状态，企业应
当在发展过程中根据环境变化调整经营模式。对经营模式的成功选择能使公司具
备持续获取利润的能力，因而，适时进行变革对于企业长远发展而言显得尤其关
键。 
企业外部政治、经济、文化、技术等宏观环境以及资本、原材料、产品、人
力市场等产业环境的变化将对企业内部治理机制产生影响，具体包括企业战略的
选择、组织结构的调整、经营方式的转变等方面。内部治理机制的改变又将作用
于企业的财务决策，对企业的投资、筹资安排、财务报表特征等产生影响。 
轻资产化虚拟经营模式最早由 McKinsey & Company在 20世纪 80年代概括
提出。McKinsey & Company 认为轻资产涵盖了企业的品牌优势、项目经验、客
户及人力资源、管控模式等多个方面，是一种以价值作为驱动力的经营模式。轻
资产化虚拟经营模式使得企业利用较小规模的资金撬动较大规模的资源，并以此
得到盈利能力的提升及持续的增长力(黄湘源 2009)。 
近年来，国内外企业对轻资产化虚拟经营模式运用愈加广泛，包括耐克公司、
苹果公司、IBM、因特尔、海尔集团、美特斯邦威等一系列制造业企业都通过该
模式的变革聚焦自身核心竞争力，找到新的发展空间。除了制造业企业，轻资产
虚拟经营模式也逐渐在其他行业得到运用，国内的腾讯、万达等非制造业企业也
尝试通过相关改革获得新的竞争优势。 
案例企业是一家具有 30多年历史的综合性园林绿化企业，受内外部环境及
企业发展战略的影响，原有经营模式无法适应企业的发展需要。在 2015年案例
公司进行了轻资产化虚拟经营改革。本文试根据广义财务管理理论结构研究路径
分析案例公司虚拟经营改革的整个过程及其可能带来的财务影响。 
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 1.2 研究意义 
首先，根据王化成等（2011）提出的广义财务管理理论结构中的研究路径①，
企业外部的宏观环境与市场环境将对企业战略与公司治理造成影响，进而影响企
业的组织架构、经营模式等方面的内容。而公司战略、组织架构、经营模式的改
变会进一步影响公司财务决策的类型，具体包括投资、筹资、分配等多个方面。
本文以这条研究路径为基础，详细分析案例公司轻资产化虚拟经营变革的全过程，
厘清了变革过程中的内外部动因、实施步骤、财务影响等各个环节之间的联系，
并使之形成一个链条，将企业变革过程中外部环境、内部治理、财务影响间的逻
辑关系进行了梳理，印证了现有理论中研究路径的合理性并在一些方面做出补充
和完善。 
其次，随着产业升级以及价值链的优化，近年来越来越多的公司根据自身业
务特点及核心竞争优势实施了轻资产化虚拟经营的改革，学术领域的研究也逐渐
在这些方面展开。但现有针对轻资产化虚拟经营模式的研究大多着眼于战略层面，
主要是对轻资产化虚拟经营模式的概念、特点、意义进行阐述，对于具体的实施
过程及财务影响的研究相对较少。本文从案例企业轻资产化虚拟经营变革的背景
出发，对案例公司变革的过程做了完整的呈现，并着重对变革的实施过程及可能
的财务影响进行了分析，为轻资产化虚拟经营变革的相关研究提供了有价值的参
考。 
最后，现有采用轻资产虚拟经营模式的企业多为服装、电子产品等制造业企
业，案例公司一家作为园林绿化企业，其采用的“由生产管控型向平台管控型”
转变的轻资产化虚拟经营变革对其他企业是一个有益的借鉴。通过分析可知，轻
资产化虚拟经营模式并非只适合于制造业企业，对于其他类型的行业，通过将企
业的价值链进行梳理，可以从实际出发，将非核心优势虚拟化，着重巩固核心优
势。这种变革不仅对制造业企业具有降低成本，强化核心能力的优势，对园林绿
化企业或其他制造业以外的行业同样具有可操作性，如若运用得当，将成为企业
                                               
 
① 王化成,张伟华,佟岩. 广义财务管理理论结构研究——以财务管理环境为起点的研究框架回顾与拓展[J]. 
科学决策,2011,(06):1-32. 
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优化成本结构、提升经营效益的一条新的途径。本文的分析为各行业轻资产化虚
拟经营变革的思路提供了有益的参考。 
 1.3 研究方法 
本文采用的研究方法主要包括规范研究方法及案例研究方法。本文第二章、
第三章主要通过规范研究的方法对企业变革的财务影响方面的国内外文献进行
了回顾与总结，同时对企业变革理论、生命周期理论、价值链及核心能力理论、
轻资产虚拟经营等相关理论进行梳理和归纳，为下文对 Z公司的案例分析搭建了
逻辑框架以及理论基础。第四章、第五章主要通过案例研究的方法，通过分析案
例公司年度报告、各季度财务报告、公司公告、相关研究报告等资料，对案例公
司轻资产化虚拟经营模式变革的动因、实施过程及财务影响进行了分析和讨论并
提出相关建议。 
 1.4 研究框架 
本文一共包括 6个章节，各个章节的主要内容如下： 
第一章为绪论。本章简要概括了本文的选题背景、研究意义以及研究方法、
框架等方面的内容。 
第二章为文献回顾。本章节主要从外部环境对财务决策的影响、公司战略对
财务决策的影响、经营模式对财务决策的影响、组织结构对财务决策的影响等几
个方面对现有关于企业变革影响财务决策的国内外文献进行了回顾，并简要总结
了现有研究的主要路径。 
第三章为理论架构。本章节主要阐述了组织变革相关理论、生命周期相关理
论、价值链与核心竞争力相关理论，并从构建与财务影响两个维度简要梳理了轻
资产虚拟经营的相关理论。此外，本章在现有主要研究路径的基础上，建立了轻
资产虚拟经营变革由动因到实施过程再到财务影响的逻辑框架，并根据现有研究
对虚拟经营变革可能给企业财务决策带来的影响进行了梳理与总结。 
第四章介绍 Z公司轻资产化虚拟经营变革动因及实施过程。本章节包括三个
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部分，第一部分是公司概况。第二部分是变革动因的分析。变革的外因包括外部
宏观环境及产业环境；变革的内因首先从生命周期角度分析了案例公司的发展阶
段及规模，并结合案例公司的发展目标与企业文化讨论了改革前存在的问题。第
三部分是对变革实施过程的分析。这部分首先对园林行业的产业链进行简要介绍，
在此基础上对案例公司的价值链及核心能力进行了梳理，之后从组织架构变化与
管控模式变化两个维度对案例公司轻资产化虚拟经营的实施过程进行了阐述。 
第五章分析了 Z 公司轻资产化虚拟经营变革对公司财务决策可能造成的影
响。本章根据现有研究的基本架构，根据变革前后案例公司的财务数据，从变革
前后资产结构的变化、资本结构的变化、收益与分配的变化等几方面逐项进行了
讨论，并与现有结论进行比较，就差异部分提出可能的原因。 
第六章为结论与建议。本章节主要包括研究结论、本文创新与不足、未来研
究方向等几个方面。 
如图 1.1所示为本文研究框架结构。 
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图 1.1  本文研究框架 
资料来源：作者整理归纳，2016年 12月
第二章 文献回顾 
宏观环境与市场环境组成公司的外部财务管理环境，公司的战略、经营模式、
组织架构共同组成公司内部财务管理环境，公司外部财务管理环境的变化可能会
引发公司的相关变革，变革的内容即包括公司内部财务管理环境的各个要素，通
过变革，企业在获得新的竞争优势的同时，财务决策也将发生相应改变，进而影
响公司整体价值。 
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
Degree papers are in the “Xiamen University Electronic Theses and Dissertations Database”. Full
texts are available in the following ways: 
1. If your library is a CALIS member libraries, please log on http://etd.calis.edu.cn/ and submit
requests online, or consult the interlibrary loan department in your library. 
2. For users of non-CALIS member libraries, please mail to etd@xmu.edu.cn for delivery details.
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